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Ⅰ　特定引受人に対する株式の割当等
　「その他」というのは，まさにその他ですが，三つありまして，一つは特定引受人に
対する株式の割当ということで，ご存じのように，今までは公開会社の場合に，有利発
行にならなければ，取締役会で募集株式の発行についての募集事項を決定できるという
ことだったわけです。
　今回の改正については，特定引受人という定義付けが出てくるのですが，特定引受人
に該当する場合に，その人に対して割当をする場合には，ただ取締役会で決めて，それ
でもう手続きを進めてしまえばいいということにはならなくなった。
　まずその会社のほうで，特定引受人に該当する人が出てきて，それに割当をすること
になれば，株主に対して通知をする。こういう形で特定引受人となるかもしれないけれ
ども，株式を発行したいというわけです。株主が何か文句を言わなければそのまま進め
てしまえばいいのですが，一定の割合の株主が反対をするとか，異議を唱える場合には，
会社で株主総会を開いてきちんと承認をしてもらう手続きを認めることになった。
　報告資料Ⅰ -1を見て下さい。例えば公開会社である甲会社， 1万株発行して議決権
1万個が，さらに 1万株を募集株式として発行する。その場合に，既に 3000 株の株式
を有している Aに対して 8000 株を割り当てることになりますと，これは結局，最終的
には 2万株というか，議決権 2万個に対して，Aは 1万 1000 個の議決権を持つことに
なる。そうすると，いわゆる二分の一を超えることになりますので，特定引受人になる
ことになります。
　そこのところで会社が株主に対して通知をして，それで株主が駄目だとなった場合，
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報告資料Ⅰ -1，特定引受人による引受けに反対する旨を会社に通知したときは，会社
は株主総会の決議によって承認をしなければいけない。
　ただ，ただし書きがあって，報告資料Ⅰ - 1「会社の財産の状況が著しく悪化してい
る場合で，同社の事業の継続のために緊急の必要があるときには，総会による承認の必
要はない」という例外を設けています。そういう例外に当たらない場合には，報告資料
Ⅰ -1にある割合で，株主総会の決議をしなければいけない。
　その下の法務省の担当官による場合，これはやはり支配権の移転を伴うということで
すから，取締役を選任する場合と同じような要件が必要になってくるということで，要
するに定足数の要件です。現行法の 341 条と同じような決議が必要になってくるという
ことになります。
　新株予約権についても，同じような規定が設けられています。これは，省略いたしま
す。
　このような規制についてどういう問題が出てくるのかだけ，簡単に申し上げます。実
はこれは野村先生が「ジュリスト」に書いていることの焼き直しで，私が言わなくても，
野村先生に聞けば分かる。ただ，野村先生が説明すると長くなりますので，私が手早く
やります。要するに，特定引受人の定義付けがもう確定しているので，それに当たらな
ければ特則規制が適用されないというのが，ほかの場面でもあるのですが，いいのか悪
いのかということになります。
　報告資料Ⅰ - ⑶ -①「野村修也・ジュリスト 1472 号 28 頁」と書いてある部分，これ
は「複数の引受人に分散して発行される場合でも，それが潜脱と認められる場合には，
実体を見て」，特則規定を適用すべきであるというご指摘があります。
　これは「商事法務」に実務的な解説があったのを見ますと（戸嶋浩二／熊谷真和・商事
法務 2060 号 24 頁），例えば複数の特別目的会社 SPCを作って，特別目的会社同士で集
まってやれば，その規制の潜脱になるといいますか，それの特則規定が適用されなくて
も同じようなことができるのではないか。けれどもそれは潜脱になるのではないかとい
うご指摘がありました。ですから，やはりケース・バイ・ケースで考えなければいけな
いということですが，それがどの程度，解釈論で可能なのかというところが，既に問題
点として指摘されています。
　報告資料Ⅰ - ⑶ -①の後半部ですが，Aグループと Bグループで株式間の対立があっ
て，それぞれかなりの割合の議決権を保有している。要するに極端な話，49％を片方が
持っていて，片方も 49％持っているところに， 5％ぐらいのプラスになるような形での
割当をグループの一部に対してする。そうすると，もうどちらかで勝敗がついてしまう
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わけです。ついてしまうわけですが，これも特則の適用ではないことになります。それ
が良いかどうか分かりませんが，この特則を作っても，潜脱にはならないけれども適用
を受けない場合が結構あるのではないかと言いたいわけです。
　それからもう一つは，報告資料Ⅰ -⑶ -②ですが，この特則は事前規制なのです。だ
から，特則の規制を受けないけれども，事後的に二分の一を超えてしまう場合も出てく
るわけです。
　これは報告資料Ⅰ -⑶ -②に書いてあるように， 1万株で 1万株を発行する場合に，
3000 株を持っている人に対して 6500 株を割り当てる。ということになると，結局これ
は 9500 ですから，特則規定は適用されないことになります。ただし，募集株式の発行
ですから，払込みがないと打ち切られてしまうわけです。そうすると，ほかのところで
払込みがなければ，結果的にその人が二分の一を超える株主になる場合もあるというこ
とが，これは結果論としては可能になってくるのではないか。これは問題点というか，
そういういろいろな場合に実際にはいろいろなことを考えなければいけないという一つ
の例として挙げました。
　それから，報告資料Ⅰ -⑶ -③のところですが，これは先ほどの例外規定のところを
どう考えたら良いのかということで，いろいろとその前の段階から議論があったようで
すが，事業の存立が危ぶまれる場合ということで考えなければいけない。だから，報告
資料Ⅰ -⑶ -③に書いてありますように，要綱では「存立を維持するため」という部分
がそのまま活きてくるのではないか，これも野村先生が指摘されているとおりです。
　それに少し付け加えると，要するにこれは，そういう場合にはじめから取締役会で
やってもいいという規制にはなっていない。もしそういう場合であっても，株主に対し
て通知はしなければいけないし，通知をして株主から反対だと意見が出ても，いわゆる
例外的な場合に当たるのだから株主総会は開かないと言えると，条文だけを読めばそう
読めるわけです。
　では，そこのところで株主はどういうことをするのか。最終的には無効の訴えのよう
になってしまうかもしれないけれども，その前にたぶん，取締役の違法行為の差し止め
とか，そういうことをするのではないか。そうすると，差し止めの段階で裁判所が例外
に当たるのかどうかを判断しなければいけないという問題が出てくるだろう。
　その前にそもそも通知のところに，こういう場合だから会社としてはやらなくてもい
いと考えていると書けるのかどうか判らないですが，もし書けたら，株主に対して一定
の説明がなされているということで済むのかどうかというところを今後何かあったら見
てみたいと思っています。
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Ⅱ　仮装払込と関与者の責任
　仮装払込については，要するに判らないです。責任を作って，責任を守らないと，結
局，株主としての権利は行使できませんという規定を作ってしまった。これは，なぜか
会社法の立法担当者の解説には一言も書いていないのですが，新株予約権のところで，
割り当てれば新株予約権の関係は出てくる，成立する。しかし，新株予約権の有償発行
の場合には，新株予約権についての払い込みがなければ，新株予約権を行使できないと
いう規定があるわけです。
　それと同じなのか，同じでないのかは判りませんが，そういう場合には新株予約権の
関係としては成立しているけれども，権利を行使できないということが法律上認められ
ている。
　それを真似たのか，また全然違った観点から考えているのか知りませんが，仮装払込
の場合も，そういう仮装払込に係る株式については，仮装払込に係る責任を履行しなけ
れば，その段階では権利行使できないことになっているわけです。
　この点については，江頭先生の『株式会社法』という本がありまして，ここでは設立
の場合についての説明としては，報告資料Ⅱ -⑵，江頭と書いてあるところですが，株
式関係は「未成立」である。だから，設立に際して定款で定められている払込みの最低
金額を下回っていて，なおかつその責任が果たされる見込みがない場合には，設立無効
の原因になるのではないかという指摘があります。
　これだけでは足りないのですが，実は同じく江頭先生は，募集株式の発行については，
引受人などが責任を果たす可能性があり，義務を負っている以上は募集株式発行の無効
の原因にはならないとおっしゃっています（江頭・株式会社法［第 6版］772 頁）。ですから，
設立の場合と，募集株式発行の場合を分けて論じていますが，設立の場合には，未成立
という言葉を使っています。募集株式の場合には未成立という言葉を使っているかは分
かりません。
　いずれにしても募集株式の発行について考えますと，株式関係は成立しているとなっ
てくるようで，野村先生もそういう趣旨の解説をしています。そのあたりでそもそも学
説が，いろいろ考え方が違ってきているということですが，私は成立していると見るし
かないという感じがします。
　そうすると，ただ成立していて責任が果たされていない場合について，それが江頭先
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生の言うような形で無効原因にならなければ，そもそも立法者の言っているような株式
発行無効の訴えの認容判決が出るまでは，形式的には有効になっているのだからという
ようなことを言わなくてもいいのではないかという感じがします。
　もう一つ，報告資料Ⅱ -⑵に 212 条 1 項とか，そういうところと同じようなところで，
改正会社計算規則 21 条と書いてあります。これはそこに書いてあるような責任が履行
された場合には，資本が増加するという規定を一括して定めているということですが，
全部これは同じレベルで考えていいのかどうかは解釈論の話になってきます。
　ですから，報告資料Ⅱ -⑵の「なお……」の部分にはこれしか書いていないのですが，
例えばこういう事例を考えました。答えは時間がないので省略しますが，要するに事例
だけ見ますと，例えば，A会社が，公開会社で株価がついていて，1100 円ぐらいの株
価がついている会社が 500 円で募集株式の発行を取締役会決議で決めたという場合で
す。500 円で決めたので，引受人である例えば Bという人が 500 円を払い込んだ。しか
し，その払い込みが仮装だった場合です。こういう場合に，Bはどういう責任を負うの
かというと，仮装払込ですから今の改正法の仮装払込についての責任を負うということ
になりますが，もう一つはいわゆる不公正な価格で株式を引き受けた者の責任という，
212 条 1 項 2 号だったかの責任が出てくる。
　仮装払込についての責任を履行すれば，株主としての権利行使ができるわけです。し
かし，212 条の場合はそういうことはあまり関係なく責任を負うということだけになっ
ているというのが，今回の改正後でも同じ状態が出てくる。
　今言ったような事例の場合に，もともと株式関係が成立しているかどうかという問題
もありますが，同じ責任についてもそういう取扱いを異にするというか，結果的にバラ
ンスを欠くような結果が出てくるような気がするので，その辺が少し気になっていま
す。
Ⅲ　詐害的な会社分割
　詐害的な分割，これも責任だけを決めたということになります。要するに，良い資産
だけを移してしまって，残った債権者に対しては，ガラクタしか残っていないような，
そういう場合です。そういう場合の残存債権者の保護について責任を認めた。
　これは，報告資料Ⅲ -⑶の「考慮すべき点」に書いてあるように，これまでの判例で
いろいろな方法が考えられてきたのですが，それを踏まえた上で，立法者としては分割
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そのものを駄目だというわけではなくて，分割についての効力は認めながら，責任だけ
課しているということです。
　ではそういう規定が出た後でも，例えば民法の詐害行為取消権は行使できるのかどう
かという問題はまだ残っていることがあります。立法者の解説だと大丈夫だと，制度が
違うのだからできると書いてありますが，それはケース・バイ・ケースでどうなるのか。
　それから，もう一つ報告資料Ⅱ -⑵，そもそも詐害的な分割が，分割の無効の訴えの
無効原因になるのかどうかも，まだ議論としては残っているような感じがします。
　詳しい話はまた授業でやります。本日は入り口だけです。こちらのほうへ行ったらこ
ういう問題があるということだけ提起をしたという形で，私の報告はとどめさせていた
だきたいと思います。
報告資料（個別報告　丸山）
Ⅰ　特定引受人に対する株式の割当等
　⑴　特定引受人に対する株式の割当
　改正法によって，公開会社において，特定引受人に対する募集株式の割当について従来の第三
者割当とは異なる手続を要することとなった。これは，第三者割当によって株主間の支配権の変
動が生ずる場合を前提としたものである。
　ここで「特定引受人」とは，同人が（その子会社等を含め）引き受けた募集株式について，「①
その引き受けた募集株式の株主となった場合に有することとなる議決権の数」が「②当該募集株
式の引受人の全員がその引き受けた募集株式の株主となった場合における総株主の議決権の数」
の 2分の 1を超えるような場合の当該引受人のことである（会 206 条の 2第 1項）。
　例えば，公開会社である甲会社（発行済株式総数 10000 株で，議決権総数 10000 個）が普通株
式 10000 株を募集株式として発行し，既に 3000 株の株式を保有している A（または Aと Aの子
会社 B）が 8000 株を引き受け，A・B以外の者が 2000 株を引き受けた結果として，当該募集株
式発行後の議決権総数 20000 個に対して Aは 11000 個の議決権を有することになるので「特定引
受人」となる。この場合，公開会社（甲会社）は，払込期日（会 199 条 1 項 4 号）（払込期間（同
号）を定めた場合にあっては，右期間の初日）の 2週間前までに，同社の株主に対し，特定引受
人（A）の氏名または名称および住所，同人についての前記①の数その他の法務省令で定める事
項を通知（または公告）しなければならない（会 206 条の 2第 1・2項）。ただし，特定引受人が
右会社の親会社等である場合または株主割当（会 202 条）の場合には，右通知・公告は要しない
（会 206 条の 2第 1項ただし書）。また，右会社が，上記事項について，上記期間（ 2週間）前ま
でに金商法 4条 1～ 3項の届出をしている場合その他の株主の保護に欠けるおそれがないものと
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して法務省令で定める場合にも右通知・公告は要しない（会 206 条の 2第 3項）。
　上記事例によれば，甲会社において，上記通知がなされた場合，右通知を受けた株主が特に異
議を述べなければよいが，（下記株主総会で議決権を行使できない株主を除き）甲会社の総株主
の議決権の 10 分の 1（これを下回る割合を定款で定めた場合には，その割合）以上の議決権を
有する株主が，右通知の発せられた日から 2週間以内に（子会社等を含む）特定引受人（A・B）
による募集株式の引受けに反対する旨を右会社に対し通知したときは，右会社は，上記払込期日
の前日までに，株主総会の決議によって，右引受人（A・B）に対する募集株式の割当て（総数
引受の場合にはその契約）の承認を受けなければならない（会 206 条の 2第 4項本文）。ただし，
右会社の財産の状況が著しく悪化している場合で，同社の事業の継続のため緊急の必要があると
きは，総会による承認の必要はない（同項ただし書）。
　総会による承認を要する場合，その決議は，議決権を行使することができる株主の議決権の過
半数（ 3分の 1以上の割合を定款で定めた場合にあっては，その割合以上）を有する株主が出席
し，出席した当該株主の議決権の過半数（これを上回る割合を定款で定めた場合にあっては，そ
の割合以上）をもって行わなければならない（会 206 条の 2第 5項）。この要件は，役員選任に
関する会社法 341 条と類似する。この点，法務省の担当官によれば，「会社の経営を支配する者
を決定するという点で，取締役の選任の決議と類似する面がある」と説明されている（坂本三郎
他「平成 26 年改正法の解説［Ⅳ］」商事法務 2044 号 6 頁）。
　⑵　特定引受人に対する新株予約権の割当
　改正法によって，公開会社において，特定引受人に対する募集新株予約権の割当についても，
新株予約権が行使された場合を踏まえて，⑴と同様の規制が設けられている。
　新株予約権の割当の際の「特定引受人」とは，同人が（その子会社を含め）引き受けた募集新
株予約権に係る交付株式について，「①その引き受けた募集新株予約権に係る交付株式の株主と
なった場合に有することとなる最も多い議決権の数」が「②前記①の場合における最も多い総株
主の議決権の数」の 2分の 1を超えるような場合の当該引受人のことである（会 244 条の 2第 1
項）。以上の要件を充たす特定引受人が生じた場合，公開会社における，株主に対する通知・公
告（会 244 条の 2第 1・2項），少数株主の反対通知がなされた場合の株主総会決議による承認等
（会 244 条の 2第 5・6項）に関する規制がなされている。
　⑶　考慮すべき点
　①　上記の規制に服するか否かの基準は，「総株主の議決権の数の 2分の 1」が，その子会社
等を含めた特定引受人に帰属する結果となるか否かによる。従って，文言上，①「特定引受人」
単独で，あるいは②「特定引受人およびその子会社等」合わせて，「総株主の議決権の数の 2分
の 1」を超えるような場合が規制対象となる。ここに云う「子会社等」とは，会社法 2条 3の 2号，
会社法施行規則 3条の 2で定められており，議決権総数のみならず，実質的支配関係も加味され
た基準となっている。しかし，右基準を満たさないものが複数合わせて総株主の議決権の数の 2
分の 1を超えていても，上記規制は適用されない。ただ，複数の引受人に分散して発行される場
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合であっても，それが規制の潜脱と認められる場合には，実体をみて，複数の引受人のうち一名
を特定引受人とすべきだとの指摘がある（野村修也・ジュリスト 1472 号 28 頁）。
　ただ，株主間で対立があり，対立する株主グループがそれぞれ所有する株式の割合が 2分の 1
に満たないまでもそれに近い割合で相拮抗している場合に，一方のグループ寄りの引受人に対し
それほど多い訳ではないが，一定の株式を割り当てた結果，当該割当てによって株主となった者
を含む株主グループ全体の議決権の割合が 2分の 1を超えたとしても，当該株式を引き受けた引
受人の有する議決権の割合が 2分の 1に満たなければ，上記規制に服することにはならない。
　②　また，「引き受けた募集株式の株主となった場合に有することとなる」場合が対象となっ
ているのであり，実際に払込がなされて株主となった結果による訳ではない。従って，公開会社
である甲会社（発行済株式総数 10000 株で，議決権総数 10000 個）が普通株式 10000 株を募集株
式として発行し，既に 3000 株の株式を保有している A（または Aと Aの子会社 B）が 6500 株
を引き受け，A以外の者が 3500 株を引き受ける場合には，Aは 9500 株について株主となるだけ
で「総株主の議決権の数の 2分の 1」を超える訳ではないので「特定引受人」には該当せず，上
記の規制には服せず，取締役会決議に基づき，募集株式の発行を行うことが出来る。しかし，当
該募集株式について払い込みが行われたのが Aの 6500 株および他の引受人の 1500 株だけであっ
て，2000 株については払い込みがなされず失権した場合には，Aが 9500 株の株主となり，発行
後の株式総数 18000 株との関係で，「総株主の議決権の数の 2分の 1」を超えることになる。こ
の場合には，改正後も，取締役会決議によって支配権の移動を伴う状況が生み出されることにな
る。
　③　支配権が移動する場合であっても，「会社の財産の状況が著しく悪化している場合で，同
社の事業の継続のため緊急の必要があるとき」は，総会による承認の必要はないが，「事業の継
続のため」について，事業の存立が危ぶまれる場合を意味し，単に事業計画が達成できないといっ
た程度ではないとの指摘がある（野村，前掲 29 頁）。この点，「会社法制の見直しに関する要綱」
で「存立を維持するため」とされていた部分が表現を改めたに過ぎないとの理由が示されている
（野村，前掲，坂本他，前掲 7頁（注 47））。いずれにせよ，このような場合に総会による承認の
必要はないが，その前提としての，株主に対する通知（会 206 条の 2第 1項）はなされている必
要があるし（会 206 条の 2第 1項本文に該当する場合で，同項ただし書および第 2項に該当しな
い場合），少数株主からの異議があっても，条文上，会社の側で総会開催の手続をせずに割当て
の手続を進めればよいと読める（第 4項参照）。この点で，上記通知に記載すべき事項として，「特
定引受人に対する募集株式の割当て…に関する取締役会の判断」が掲げられているが（改正会
規 42 条の 2第 5号），もし会社にとって上記の事情がある場合には当然，この点を通知に記載す
ることになると思われるので，通知を受けた株主が取締役会の上記事情に関する意見に納得しな
かった場合には，株主から会社法 360 条に基づく差止請求がなされる可能性があることも，今後
の問題として考慮しなければならない。
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Ⅱ　仮装払込と関与者の責任
　⑴　関与者の責任
　平成 26 年改正法では，募集株式について出資の履行が仮装された場合，当該募集株式につい
ては，募集株式の引受人が仮装した払込金額の支払，仮装した現物出資の給付または給付に代わ
る金銭の支払をする義務（会社 213 条の 2第 1項）を履行するかあるいは右仮装に関与した取締
役等が負う責任（会社 213 条の 3第 1項）を果たすまでは，右引受人は右募集株式に係る株主の
権利を行使することが出来ないとされている（会社 209 条 2 項）。このような規制は，設立時発
行株式や新株予約権についても同様である（会社 52 条の 2第 4項，102 条 3 項，282 条 2 項）。
　この点，法務省の担当官によれば，募集株式の引受人が出資の履行を仮装した場合でも，会社
法 828 条 1 項 2・3 号の訴えについて認容判決が確定するまでの間は，募集株式の発行等は有効
なものとして取り扱われるので（会社 839 条参照），当該引受人が当該募集株式の株主となると
説明されている（坂本三郎他，前掲 9頁）。右担当官によれば，改正法は，出資の履行が仮装さ
れた場合の出資の効力に関する特定の解釈を前提としたものではなく，この点は引き続き解釈論
に委ねられるとされる（坂本三郎他，前掲 10 頁（注 54））。
　⑵　考慮すべき点
　改正法は，会社法 828 条 1 項 2・3 号の訴えの認容判決確定を条件として，仮装払込による募
集株式を有効として取り扱っていると読むことができる。しかし，その条件との関係で，有効と
された株式関係が右認容判決確定によって将来に向かって解消されるのか，それとも，もともと
無効である株式関係が右認容判決確定までは関係者保護のため有効として取り扱われるが，右認
容判決確定によって，それ以降，本来の無効とされるのか，いずれに解されるのか明らかではな
い。
　後者の解釈をとり，仮装払込による法律関係が無効とされれば，上記の規制を前提としても，
上記義務または責任の履行なき限り，仮装払込による株式払込は無効であり，本条 1項 2・3号
の訴えについて無効事由となると解することができる。一方，「株主の権利を行使することがで
きない」という法文からは，権利行使の前提となる株式関係の「成立」を認めているとも読める
ので，仮装であっても払込は有効であり，本条 1項 2・3号の訴えについて無効事由とはならな
いことになる。そうすると，上記担当官のいう認容判決確定，すなわち株式発行が無効となる余
地はそもそも存しないことになるのではないか。もっとも，総株主による上記義務の免除の同
意（会社 213 条の 2第 2項）がなく，上記義務または責任が履行されないことが明らかであれば，
権利行使出来ない株主権が存続し続けることになるので（新株予約権に関する，会社 287 条は非
適用），そのことを無効事由とする余地が生ずるかも知れない。
　以上の点について，設立時発行株式に関し，株式関係は「未成立」であり，会社法 27 条 4 号
に定める金額を下回っており，かつ上記責任が果たされる見込みがないことが設立無効原因とな
るとする解釈も示されている（江頭，株式会社法［第 5版］，112・117 頁，［第 6版］も同様。）。
　また，野村教授によれば，「外形上」払込みないし出資の履行があった点にかんがみ，仮装者
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は当然に失権するものではない（発行された株式は有効である）と解すればよい（ジュリスト
1472 号 31 頁）と説明されている。
　なお，改正会社計算規則 21 条では，上記の義務履行による払込金額または給付額についてそ
の他資本剰余金とする規定が新設されている。すなわち，同条柱書によれば，「次に掲げる義務
が履行された場合には，株式会社のその他資本剰余金の額は，当該義務の履行により株式会社に
対して支払われた額が増加するものとする」として，改正前の義務として掲げられていた会社法
52 条 1 項，212 条 1 項，285 条 1 項と並んで，新たな会社法 52 条の 2，102 条の 2，213 条の 2，
286 条の 2に係る義務履行が掲げられている。
　改正法による規制は，従来から有償発行された募集新株予約権について新株予約権に係る払込
なき場合に当該新株予約権は，払込責任が履行されない限り行使出来ないとする規制（会 246 条
3 項）と相通ずるものである。しかし，改正法による規制は，仮装払込がなされたことを前提と
しており，従来の有償発行募集新株予約権に係る規制が単純な支払い遅延を想定していたことと
は異なる。一方，有償発行募集新株予約権に係る前記の場面以外では，設立時発行株式でも，募
集株式でも，支払い遅延のため（実際に）払込がなされなければ，株式自体成立しないという従
来の取扱い（打ち切り発行）はそのまま維持されている（会 36 条，63 条 3 項，208 条 5 項）。
　このように改正法施行後では，同じ払込であっても，どのような場面における払込であるか，
仮装払込によるものであるか，それぞれに対応する規制を確認して，相応する取扱いをしなけれ
ばならない。このことに関連して，さらに気になることは，何をもって「仮装」払込とするかは，
依然として学説・判例に委ねられていることである。
Ⅲ　詐害的な会社分割
　⑴　詐害的な会社分割
　吸収分割では，その効力発生日に，新設分割では，新設会社の成立日に，それぞれの会社分割
の効力が生ずる（会 759 条，761 条，764 条，766 条）。これに関し，改正法は，詐害的な会社分
割が行われた場合には，詐害的な分割を行った者等に一定の責任を課している。
　例えば，会社に権利義務を承継させる吸収分割の場合，吸収分割に際して，吸収分割会社が吸
収分割承継株式会社に承継されない債務の債権者（「残存債権者」）を害することを知って吸収分
割をした場合には，残存債権者は，吸収分割承継株式会社に対して，承継した財産の価額を限度
として，当該債務の履行を請求することができる（会 759 条 4 項本文）。ただし，吸収分割承継
株式会社が吸収分割の効力が生じた時において残存債権者を害すべき事実を知らなかったとき
は，右履行責任を負わない（同ただし書）。また，取得対価が承継会社の株式のみである全部取
得条項付株式の取得・配当財産が承継会社の株式のみである剰余金の配当を行う旨の定めがある
場合も右履行責任はない（同 5項）。右履行責任は，吸収分割会社が残存債権者を害することを
知って吸収分割をしたことを知った時から 2年以内に請求または請求の予告をしない残存債権者
に対しては，その期間を経過した時に消滅する（同 6項）。また，効力発生日から 20 年を経過し
会社法改正で日本経済は良くなるか？
43第 12 巻第 3号（2015）
たときも，消滅する（同項）。なお，吸収分割会社について破産手続開始の決定，再生手続開始
の決定または更生手続開始の決定があったときは，残存債権者は，吸収分割承継株式会社に対す
る上記履行請求をする権利を行使することができない（同 7項）。
　以上のような詐害的な会社分割に関する責任は，他の分割に際しても同様に規定されている
（持分会社に権利義務を承継させる吸収分割の場合，会 761 条 4 ～ 7 項，株式会社を設立する新
設分割の場合，会 764 条 4 ～ 7 項，持分会社を設立する新設分割の場合，会 766 条 4 ～ 7 項）。
　ただし，①残存債権者に係る債務を承継する会社が既に存在する場合と②承継する会社が新設
される場合とでは，①について，分割の効力が生じた時において承継する会社が残存債権者を害
すべき事実を知らなかったときは責任を免れる（会 759 条 4 項ただし書，761 条 4 項ただし書），
一方，②については，そのような考慮はなされていない（会 764 条 4 項，766 条 4 項参照）。この
点，法務省の担当官によれば「新設分割の場合には…債権者を害することを知って新設分割を行
う新設分割会社」は設立によって初めて生じる以上，分割の効力が生じた時に新設会社が残存債
権者を害すべき事実を知らなかったという状態を観念できないという理由が示されている（坂本
三郎他「平成 26 年改正法の解説［Ⅸ・完］」商事法務 2049 号 24 頁）。
　⑵　詐害的な事業譲渡
　前記⑴と同様，残存債権者が害される危険性は，詐害的な事業譲渡がなされる場合にも存する。
そこで，改正法は詐害的な事業譲渡の場合の譲受会社の責任について新たな規定を設けている。
すなわち，事業譲渡に際して，譲渡会社が譲受会社に承継されない債務の債権者（「残存債権者」）
を害することを知って事業譲渡を行った場合には，残存債権者は，事業譲渡の効力が生じた時に
おいて当該残存債権者を害すべき事実を知っていた譲受会社に対して，承継した財産の価額を限
度として，当該債務の履行を請求することができる（会 23 条の 2第 1項）。この譲受会社の責任
は，譲渡会社が残存債権者を害することを知って事業を譲渡したことを知った時から 2年以内に
請求または請求の予告をしない残存債権者に対しては，その期間を経過した時に消滅する。事業
の譲渡の効力が生じた日から 20 年経過した場合も同様である（同 2項）。なお，譲渡会社につい
て破産手続開始の決定，再生手続開始の決定または更生手続開始の決定があったときも，残存債
務者の権利行使は認められない（同 3項）。
　なお，商法上の営業譲渡についても同様の規制が置かれることになる（「会社法の一部を改正
する法律の施行に伴う関係法律の整備等に関する法律」 1条（商法 18 条の 2の新設））。
　⑶　考慮すべき点
　改正法は，詐害的な分割等の場合，分割そのものの効力を否定したり，債務承継行為を取り消
す（民 424 条）のではなく，残存債権者保護のため詐害的な分割を行った承継会社等に特別の責
任を課している。この点，法務省の担当官によれば「承継されない債権者の保護を図るために会
社分割そのものを取り消すまでの必要はなく，端的に，承継されない債権者は，吸収分割承継会
社に対して，債務の履行を直接請求することができるとすることが直裁かつ簡明である」とされ
ている（坂本三郎他，前掲 23 頁）。
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　ただ，改正以前の詐害的な分割に対して裁判例が考慮していた残存債権者の利益を考慮した
様々な救済手段が，改正後全て利用できなくなってしまうことにはならないものと解される。こ
の点，詐害行為取消権に関し，法務省の担当官によれば，会社法 759 条 4 項等の請求権は「詐害
行為取消権の特則として設けられるものではない。したがって，詐害的な会社分割が行われた場
合には，承継されない債権者は，同項等の請求権と詐害行為取消権のいずれも行使することがで
きる」とされている（坂本三郎他，前掲 26 頁）。
　したがって，これまでの裁判例で具体的な救済手段として考慮されてきた，破産法上の否認権
（破 160 条以下）の行使（福岡地判平 22・9・30 判タ 1341 号 200 頁），会社法 22 条 1 項の類推
（最判平 20・6・10 判時 2014 号 150 頁），法人格否認の法理（福岡地判平 16・3・25 金判 1192 号
25 頁），詐害行為取消権（現物出資について，東京地判平 15・10・10 金判 1178 号 2 頁，事業譲
渡について，東京地判平 18・3・24 判時 1940 号 158 頁，新設分割について，東京地判平 22・5・
27 判時 2083 号 148 頁，東京高判平 22・10・27 金法 1910 号 77 頁，最判平 24・10・12 金判 1402
号 16 頁）等も，それぞれの行使要件は異なるものの，なお利用可能と解される。ただ，前記の
ように，分割会社について破産手続開始の決定，再生手続開始の決定または更生手続開始の決定
があったときは，残存債権者は，承継会社・新設会社に対する上記履行請求をする権利を行使す
ることができないとされ（会 759 条 7 項，761 条 7 項，764 条 7 項，766 条 7 項），会社法 759 条
4 項等の請求権の競合は排除されている。なお，とりわけ詐害行為取消権については，今後の民
法改正により現行規定が改正されることで，どのような問題が生ずるのかについても注意して行
かなければならない。
　司会　ではここで落合誠一先生から，三人の個別報告，あるいは今回の会社法の改正に対して，
コメントをいただきたいと思います。よろしくお願いします。
